
En EE.UU., la Fed mantuvo las tasas de interés entre 3.5% y 3.75%, aunque con una 
disidencia de 8 a 4, la mayor desde 1992, lo que sugiere un sesgo restrictivo ante la 
inflación persistente y desplaza expectativas de endurecimiento hacia 2027. La 
incertidumbre se mantiene por la transición hacia Kevin Warsh y las tensiones con 
Irán, que llevaron al crudo Brent a US$126. La Eurozona enfrenta señales de 
estanflación con un crecimiento del PIB de apenas 0.1% y una inflación que escaló al 
3% en abril, impulsada por un alza del 10.9% en costos energéticos. El sector externo 
sufre por aranceles, provocando una caída del 15% en exportaciones, mientras la 
confianza empresarial alcanza niveles críticos. El mercado anticipa tres subidas de 
tipos del BCE ante la presión inflacionaria. En el Reino Unido, el BoE mantuvo la tasa 
en 3.75%, enfrentando una inflación del 3.3%. Existe preocupación por efectos de 
segunda ronda en salarios y precios, manteniendo el objetivo inflacionario del 2%. La 
inestabilidad política interna y la debilidad en exportaciones industriales hacia EE.UU. 
(-24.1%) y China (-47.9%) agravan el panorama. La producción automotriz cayó un 
6.7% t/t, evidenciando el deterioro de la demanda externa y la fragilidad del sector 
manufacturero.

En China, el PMI manufacturero oficial subió a 50.3 y un índice privado de 52.2, 
aunque el consumo interno y la construcción (PMI 48.0) se contraen por la crisis 
inmobiliaria. El crecimiento sistémico se ve amenazado por el aumento de costos de 
insumos derivados del conflicto en Oriente Medio. En el ámbito diplomático, 
persisten aranceles del 47% por parte de EE.UU., a pesar del incremento del 50% en 
exportaciones de óxido de itrio para la industria aeroespacial. En Japón, la economía 
sufre por su dependencia del 95% del crudo de Oriente Medio y el yen debilitado 
más allá de ¥$160 por dólar. El BoJ proyecta una inflación del 3% y mantuvo los tipos 
en 0.75%, aunque con una creciente división interna hacia el endurecimiento. El 
sector industrial se contrajo un 0.5% en marzo, con caídas severas en derivados del 
petróleo como el diésel (-14.3%). La construcción de viviendas se desplomó un 29.3% 
y la confianza del consumidor cayó a 32.2 puntos, reflejando el impacto del 
encarecimiento del costo de vida en la demanda agregada.

En Brasil, el Copom redujo la tasa Selic en 25 pbs hasta el 14.50%, buscando anclar la 
inflación al objetivo del 3%. No obstante, la autoridad elevó las proyecciones 
inflacionarias al 4.6% para 2026, tras una aceleración del IPCA al 4.37% en abril por 
costos de transporte y alimentos. 

En Colombia, el entorno fiscal sigue complejo tras fallos judiciales que obligan a 
devolver COP$814 mil millones por la anulación de la emergencia económica y el 
costo de COP$7 billones anuales por la deducibilidad de regalías. La incertidumbre 
energética aumenta con el crudo Brent en U$126 y riesgos de desabastecimiento 
energético interno bajo evaluación de la Corte Constitucional. El panorama político 
muestra una oposición fortalecida en escenarios de segunda vuelta. Hoy, el Banrep se 
reune para tomar decisiones de política monetaria, con expectativas de un alza hasta 
11.75% en la tasa de interés. Los mercados estarán cerrados mañana por feriado.
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● Mercado accionario global estable, a la expectativa del informe financiero trimestral 
de Apple al final de la jornada.

● El peso colombiano encuentra soporte en los altos precios del petróleo y se alinea a 
la resiliencia del real brasileño, a la espera de que una esperada alza de tasas por 
parte del BanRep fortalezca el atractivo del diferencial de tasas.

● En EE.UU., el Tesoro a 10 años se ubicó en 4.43% luego de que la Fed mantuviera 
las tasas estables
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Variaciones diarias (%)

Fuente: Bloomberg *Futuros 

Materias primas

Fuente: Investing

Movimientos diarios tesoros 
EE.UU

Fuente: Bloomberg 

Estados Unidos*
S&P 500    +0.39%
Dow Jones    +0.59%
Nasdaq    +0.57%

Europa 
Stoxx 600  +0.87%
DAX +0.79%
FTSE +1.40%

Asia
CSI 300    +1.31%
Nikkei    +0.90%
ASX    +1.62%

Plazo 
(años)

Último Cambio (pbs)

2 3.89  -5.63

5 4.03 -4.98

7 4.21  -4.24

10 4.40  -3.56

30 4.98 -2.03

Commodity Ult. precio Var (%)

Plata 73.99 3.38%

Oro 4641.40 2.12%

Cobre 5.99 1.85%

Maíz 475.00 1.82%

Gas N 2.61 -1.25%

WTI 104.34 -2.38%

Café 284.80 -6.70%

Brent 101.93 -13.64%

Información relevante de mercados

Fuente: Bloomberg - Pronósticos de Investigaciones Económicas Accivalores

Los precios del petróleo iniciaron la jornada  con una correción estabilizada en torno a 
los USD$110/barril. A pesar del alto que se mantiene desde principios de abril, los 
bloqueos cruzados en el Estrecho de Ormuz siguen provocando una crisis de 
suministro sin precedentes. Esta coyuntura ha impulsado las exportaciones de crudo 
estadounidense a niveles récord, mientras los mercados internacionales buscan 
alternativas para mitigar el déficit. Por su parte, el oro mostró una recuperación 
moderada hacia los USD$4,641/onza, mientras los operadores evalúan la reciente 
decisión de la Reserva Federal.

Materias primas

Peso colombiano

Calendario económico del día

El índice del dólar (DXY) opera con alta sensibilidad y volatilidad a la espera de las 
lecturas clave de PIB y el índice de inflación PCE en EE.UU. Aunque el billete verde 
experimentó una ligera toma de utilidades tras su reciente repunte, conserva un piso 
estructural cimentado en el fuerte giro hawkish de la Fed, que ha llevado al mercado a 
descartar por completo cualquier recorte de tasas para este año. Este escenario de 
política monetaria restrictiva, sumado al violento repunte del crudo Brent, mantiene el 
apetito por el riesgo severamente deteriorado a nivel global. Este cóctel de sesgo 
bajista del dólar en la jornada, anticipa una sesión de estabilización para las monedas 
latinoamericanas, tras las fuertes presiones de depreciación presentadas ayer.



En este entorno externo de alta volatilidad en el sentimiento del mercado, de todas las tasas de cambio en la región, 
el USD/COP podría buscar alinearse al comportamiento del USD/BRL. Su atractivo diferencial de tasas frente a EE.UU. 
y el impacto favorable que representan unos altos precios del petróleo en economías como Brasil y Colombia, dejan a 
las monedas en un contexto más resiliente en medio de una relativa estabilidad del dólar global. Así, el peso 
colombiano que ayer se depreció casi COP$26 para cerrar en COP$3,627.89 (en una jornada de fuertes volúmenes por 
USD$2,019 millones), podría buscar consolidarse en esta zona de cotización. En una jornada donde será relevante la 
decisión del BanRep y el respaldo que de el esperado incremento de la tasa sobre el atractivo de estrategias carry 
trade. En este contexto, anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,600 y COP$3,650, con posibles 
extensiones hacia COP$3,580 y COP$3,670 por dólar.

A nivel global, los mercados operan bajo una marcada presión alcista en los rendimientos, impulsada por el 
recrudecimiento del conflicto en Oriente Medio, el bloqueo naval de EE. UU. a Irán y una Fed profundamente dividida. 
En EE. UU., el Treasury a 10 años se ubicó en 4,43% luego de que la Fed mantuviera las tasas estables en una decisión 
dividida (con cuatro votos disidentes contra el sesgo expansivo y ante el posible nombramiento de Kevin Warsh como 
sucesor de Powell), lo que llevó al mercado a descartar recortes este año. Europa también registró niveles críticos: el 
Bund alemán subió al 3,1% (máximo desde 2011) y el Gilt británico al 5,1% (máximo desde 2008) tras el choque 
petrolero. Mientras los bonos de Francia (3,74%), Italia (3,92%) y España (3,55%) mostraron leves ajustes a la baja, en 
Asia, el bono japonés a 10 años superó el 2,5%, nivel no visto desde 1997, reflejando el temor a una inflación 
importada por la depreciación del yen y el costo energético de una guerra que, según el Pentágono, ya suma 
US$25.000 millones. En China, el rendimiento a 10 años se estabilizó en 1,75% tras datos de manufactura. En México 
el rendimiento subió al 9,23% (+0,15), Brasil alcanzó el 14,04% (+0,19) y Chile en 5,51% (+0,06).

En Colombia, el mercado de deuda pública (TES) experimentó una renovada ola de aversión al riesgo, borrando las 
ganancias de la sesión previa mediante una fuerte desvalorización generalizada a lo largo de la curva. Las mayores 
presiones alcistas se concentraron en los tramos cortos y medios, donde las referencias a junio de 2032 y noviembre de 
2027 se dispararon 27 y 26 pbs para cerrar en 14.06% y 13.87%, respectivamente, mientras que los TES a febrero de 
2033 escalaron 19 pbs (ubicándose también en 14.06%) y la parte larga a 2050 sumó 3 pbs marginales (cerrando en 
12.71%). Este adverso panorama técnico y la persistente incertidumbre se trasladaron directamente al mercado 
primario, obligando al Minhacienda a convalidar un severo castigo en sus costos de fondeo durante la subasta de TES 
en pesos a largo plazo. Si bien la demanda estructural se mantuvo sólida —con posturas que superaron los COP$2.5 
billones (bid-to-cover > 2.5 veces) que permitieron activar cláusulas de sobreadjudicación para colocar un total de 
COP$1.5 billones—, el Gobierno tuvo que asumir un incremento promedio de 39 pbs en las tasas de corte frente a la 
licitación anterior. Las referencias a 2040 y 2035 sufrieron los mayores saltos, escalando 53 y 46 pbs para adjudicarse al 
13.335% y 13.620%, mientras que el título a 2030 alcanzó un nuevo máximo histórico reciente del 14.263% (+40 pbs) y 
el nodo a 2058 cortó al 13.060%. Esta dinámica confirma que, aunque el mercado cuenta con la liquidez necesaria 
para respaldar el avance hacia la meta anual de subastas de COP$60 billones, los inversores están exigiendo primas de 
riesgo excepcionalmente altas para absorber la nueva oferta gubernamental bajo el actual entorno de volatilidad.
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Noticias de Emisores

● Banco de Occidente: informó la suscripción de un crédito subordinado con su filial Banco de Occidente de 
Panamá por un valor de USD$60 millones y un plazo de 10 años.

● Terpel: realizó el pago de los intereses trimestrales vencidos de sus Bonos Ordinarios 2023. Los bonos 
corresponden a la Serie C Subserie C5 por un valor nominal de COP$106,973 millones y a la Serie C Subserie C15 
por un valor nominal de COP$311,750 millones. El pago, que cubre los meses de febrero, marzo y abril de 2026, 
alcanzó un valor total de COP$10,551,011,126.

● Promigas: se realizó el pago de los intereses trimestrales correspondientes a sus Bonos Ordinarios 2013, Serie A 
Subserie A20, emitidos originalmente en enero de 2013 por un valor nominal de COP$250,000 millones.

● Mineros: El 29 de abril de 2026 anunció que llevará a cabo su conferencia telefónica y webcast el 7 de mayo para 
presentar los resultados financieros y operativos del primer trimestre de 2026.

El mercado accionario en EE.UU. anticipa una apertura relativamente estable, en medio de la presentación de 
resultados de las Magníficas 7 y anuncios de nuevas inversiones de IA. Los futuros del S&P 500 y del Nasdaq 100 han 
sido impulsados por los recientes resultados trimestrales de los gigantes tecnológicos. En las operaciones posteriores 
al cierre, las acciones de Alphabet experimentaron un notable salto del 7% tras superar las expectativas de ingresos 
gracias al sólido desempeño de Google Cloud, una dinámica de mercado que también favoreció a Amazon, cuyos 
títulos avanzaron casi un 3% respaldados por el sólido crecimiento de su segmento de computación en la nube. En 
esta misma línea, Microsoft logró registrar ligeras ganancias apoyado en un aumento del 40% en los ingresos 
provenientes de Azure y sus servicios en la nube. Sin embargo, Meta sufrió una caída del 7% tras reportar un gasto de 
capital durante el primer trimestre más débil de lo esperado y un crecimiento de usuarios apenas moderado, un 
escenario que se agrava al enfrentar posibles pérdidas derivadas de riesgos jurídicos y regulatorios sobre sus redes 
sociales. Ante este panorama, el mercado está premiando a los fabricantes de hardware y a las plataformas que han 
logrado hacerse indispensables para ecosistemas de IA como OpenAI, Anthropic y demás referentes del sector, 
aunque esta tesis de inversión conlleva el riesgo latente que implica expandir inversiones para atender a clientes con 
una capacidad de pago que a futuro resulta poco clara. Mientras tanto, fuera del sector tecnológico estadounidense, 
la actualidad corporativa en España estuvo marcada ayer por la publicación de los balances de BBVA, Repsol y 
CaixaBank, entidades que reportaron buenos resultados, dejando el calendario financiero de hoy en Estados Unidos 
fuertemente centrado en el esperado reporte de ganancias de Apple.
 
En el mercado local, el MSCI COLCAP cayó 1.03% hasta las 2,145 unidades, acumulando una caída de 3.9% en lo 
corrido de la semana. En paralelo, otros mercados pares como Chile y Brasil también han registrado correcciones. En 
el frente corporativo, hoy Mineros tendrá una Asamblea Extraordinaria de Accionistas, pero no habrá una proposición 
sometida a voto de los accionistas, ante la decisión de la Junta Directiva de seguir evaluando alternativas sobre una 
posible redomiciliación de la compañía. En el sector energético, Canacol Energy ha anunciado la radicación de una 
solicitud ante la Corte de Alberta en Canadá para la suspensión de contratos de suministro de gas en Colombia.



Glosario

AIE: Agencia Internacional de Energía
BanRep: acrónimo para el Banco de la República.
BCE: acrónimo en español para Banco Central Europeo.
BOE: acrónimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).
BoJ: acrónimo en inglés para Banco de Japón (Bank of Japan).
Bonos TIPS: bonos indexados a la inflación de EE.UU.
Breakeven: inflación esperada necesaria para igualar rendimientos 
financieros.
BTC: acrónimo para Bid to Cover.
Bunds: bonos Alemanes.
bpd: Barriles por día (petróleo).
CARF: Comité Autónomo de la Regla Fiscal
Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un 
activo con mayor rendimiento.
Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.
Dot plot: gráfico de estimados de los miembros del Fed para la tasa 
de referencia.
EIA: acrónimo en inglés para la Administración de Información 
Energética (Energy Information Administration).
Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.
FOMC: acrónimo en inglés para el Comité de Operaciones de 
Mercado Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.
IEA: acrónimo en inglés para la Agencia Internacional de Energía 
(International Energy Agency).
IPC: acrónimo para Índice de Precios al Consumidor.
IPP: acrónimo para Índice de Precios al Productor.
OIS: acrónimo en inglés para la tasa interbancaria a un día 
(Overnight Index Swaps).
PBoC: acrónimo en inglés para Banco Popular de China (People's 
Bank of China).
PCE: acrónimo en inglés para el Índice de Precios del Gasto en 
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrónimo para Presupuesto General de la Nación.
Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable 
económica.
Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en 
acciones, bonos o índices.
Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de 
venta para un activo.
UE: Unión Europea.
UVR: Acrónimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder 
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de 
vivienda y preservar el valor del dinero prestado. 
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